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20 世纪 90 年代以来，随着金融自由化和跨国公司的发展、金融管制的放松
以及信息技术的突飞猛进，银行并购趋势愈演愈烈，据 Amel 等人在 2004 年提供
的数据显示，1990 年至 2001 年金融业大部分的并购活动都包含了银行集团，在
15,502 起金融业并购案中银行并购占据了 8,144 起，几乎 53%，在金融业总并购
价值 26,939 亿美元中银行业的并购价值为 18,305 亿美元，几乎 68%，因此不足
































    Since 1990s，the international banks’ trends towards Mergers and acquisitions 
have become more obvious due to the development of financial liberalization and 
MNCs development，deregulation and the information technology. Data provided by 
Amel et al. （2004）indicate that most of the M&A activity in the financial sector 
between 1990 and 2001 involved banking firms, accounting for nearly 53% of all 
mergers in the financial sector (with 8,144 bank acquisitions among a total of 15,502 
financial mergers), representing a value of $1,835 billion, approximately 168% of the 
total value of financial M&As（$2,693.9 billion）. Thus, it is not surprising, as Sobek
（2000） claims that during the second half of the 1990s, the most frequent words 
used in reports on banking were “merger” and “acquisition”. 
The increasing tension of bank mergers and acquisitions aroused wide public 
concern among the academic community. Since 1990s, especially in the last few years, 
the research on bank mergers came forward in great numbers. Many scholars 
discussed extensively concerning the background，motives and effects of bank 
mergers, and they came up with many striking thoughts. Most of them focused on the 
motives and performance of bank M&A. However, given the existing research results, 
there is still not a common conclusion on performance. 
The aim of this paper is to analyze the performance improvement in great detail. 
Although this paper is focused on mergers and acquisitions，it is not research merger 
itself. As noted above， it study the theories，motives and the performance 
improvement of M&A. This is on the basis of the positive performance impact of the 
1990s. Although there are numerical failing M&As cases，they are not the major 
research aspects. On the basis of numerical data and ideas of other essays, this paper 
analyzes the performance of international bank M&As, and studies the typical bank 
merger cases such as JP Morgan Chase and Bank One Corp，HSBC Holdings plc and 
Household International，NBG and SB，Development Bank in Singapore and Post 
Office Bank in Singapore.  
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景下，银行业自然走向并购并且引领企业并购的潮流。据 Amel 等人在 2004 年
提供的数据显示，1990 年至 2001 年金融业大部分的并购活动都包含了银行集
团，在 15,502 起金融业并购案中银行并购占据了 8,144 起，几乎 53%，在金融
业总并购价值 26,939 亿美元中银行业的并购价值为 18,305 亿美元，几乎 68%。












                                                        
① 王永莉. 并购攻略[J].上海商业职业技术学院学报，2001（6），34-36. 




































































第二章是银行并购绩效的文献综述。主要就 20 世纪 90 年代以来主要的研
究做了一个总结并分析了现有研究文献的不足。同时指出了关于并购绩效的研
究方法、不足之处以及本文独特的研究方法。 







































Cornett and Tehranian（1992）以 37 起州内银行并购为研究对象分析并购
前一天和并购当天并购双方的非正常回报，以标准的市场模型为基础估计并购后
16 天到 75 天的非正常回报，同时分析了允许州外银行进入的洲际法的颁布对股
价的影响，用 小二乘法分析了在并购公告期潜在并购银行的数量对非正常回报
的影响。 
























Berger 和 Humphrey(1992)以并购双方资产均超过 10 亿美元的 57 起银行并
购为样本将并购双方看成一个整体对并购前后绩效变化进行研究，结果发现：①
X-效率的存在会导致银行业平均增加 20%-25%的成本，而通过并购可以降低这些





















































（这与并购可以提高效率的传统理念有某种相似之处），而 Craig 和 Dos Santos
（1997）的研究发现银行并购后的绩效水平超过行业平均水平。Vander Vennet




Peristiani（1997）和 De Young（1998）的调查显示出费用比率和 X-效率的研






Long 在其早期的研究中就曾经揭示出这种关系；Akhavein, Berger and 
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并购后的绩效问题进行过研究，其中包括以下两点:①Tourani Ran and Van Beek
运用 1989 年至 1996 年间发生在欧洲金融界的并购对并购绩效进行分析，此次研
究中样本包含了 17 个目标银行和 56 个收购方银行。研究结果显示目标银行的股
东得到了显著的正的非正常回报，而并购银行的股东的非正常回报却并不显著；
当并购者规模更大且更有效率时并购者的回报更加显著；跨国并购的绩效并不比
国内并购的绩效好；②Klein 和 Saidenberg 研究发现多样化经营的银行控股集
团（MBHCs）能够带来许多好处，这种好处来自于内部资本市场：银行可以通过
区域分散经营以及内部的资源配置获取利益，MBHCs 可以比单一经营的银行有更







值创造得以实现。他们发现 20 世纪 90 年代的银行并购中总是伴随着详细的成本
控制计划，与 90 年代以前的银行并购相比，90 年代的银行并购获取了更高的利
益回报。实际上，他们的研究并不与以前的研究相冲突。但却揭示出银行并购随
着时间的推移获益不断提升的现实。另外，市场对银行并购中有较好成本控制方
案的项目有更为积极的反响；Huizinga，Nelissen and Vander Vennet（2001）
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胡峰在《银行并购后绩效问题研究综述》中还总结到 Becher 和 Campbell 通
过20世纪90年代的实证研究发现没有证据表明区位位置与经营品种的多样化会
对银行并购的回报有明显的影响，实际上 20 世纪 90 年代的银行并购是通过有效
率的组织架构的重建而使得并购后绩效有所提升。这个结论与 Becher（2000）
以及 Houstone, James and Ryngaert（2001）对 20 世纪 90 年代后期对银行并












Diaz， Sergio and Azofra（2004）检验了欧盟银行并购银行和非银行金融
机构的银行绩效。样本包括 1629 家银行在 1993 年至 2000 年发生的 181 起并购
案。研究结果显示并购方银行在并购中获得了效率的增加；欧洲银行并购非银行
金融机构能够增加其盈利能力；并购和绩效的增加的滞后期至少为两年。 
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和 10 国集团共同发表了 “金融业并购报告”。 
银行并购是否是一种理性的市场行为？银行业并购是否真正提高了并购双
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